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採 用 銘 柄 リスク リターン SR 組入れ比率
ベルグアース 0．018069 0．002741 0．152532 0．337183
大倉工業 0．039574 0．024966 0．631256 0．171592
ニッポン高度紙工業 0．025195 0．007857 0．312456 0．125252
住友重機械工業 0．046085 0．020681 0．449077 0．058301
アオイ電子 0．039941 0．016403 0．411077 0．054913
レンゴー 0．044442 0．004285 0．096756 0．053632
協和エクシオ 0．029639 0．014118 0．476842 0．048868
愛知時計電機 0．025563 0．009835 0．385331 0．038959
新明和工業 0．063209 0．018042 0．285671 0．035566
木村化工機 0．038625 0．007214 0．187154 0．032569
阿波製紙 0．064531 0．012816 0．198841 0．021727
クラレ 0．028729 0．013675 0．476527 0．020008
トモニ HD 0．052001 0．028938 0．556773 0．001431
最適ポートフォリオ 0．009387 0．011072 1．181142 1．000000
リスク低減効果なし 0．031304 0．011072
表7












































































































大倉工業 協和エクシオ 住友重機械 アオイ電子 愛知時計 トモニ HD
大倉工業 1 0．089756 0．223513 －0．10003 －0．08149 0．506718
協和エクシオ 0．089756 1 0．14962 0．149403 －0．09309 0．419272
住友重機械工業 0．223513 0．14962 1 0．394707 0．087089 0．579921
アオイ電子 －0．10003 0．149403 0．394707 1 0．04857 0．129729
愛知時計電機 －0．08149 －0．09309 0．087089 0．04857 1 －0．08426
トモニ HD 0．506718 0．419272 0．579921 0．129729 －0．08426 1
クラレ 0．341245 0．152822 0．42167 0．200243 0．198479 0．525843
ニッポン高度紙工業 －0．26627 0．320237 －0．12704 0．094967 0．121993 －0．05655
阿波製紙 －0．12518 0．012938 －0．13453 0．138283 0．12239 0．009843
木村化工機 －0．00354 0．197611 0．136644 0．12297 0．269011 0．482604
新明和工業 0．206682 －0．06769 0．713028 0．08867 0．128579 0．454548
ベルグアース －0．24365 －0．13878 －0．54084 0．017581 0．010408 －0．56114
レンゴー －0．16752 0．293127 0．011716 －0．2769 0．445933 0．080735
三菱ケミカル HD 0．471443 0．288404 0．661602 0．116832 0．103457 0．851117
表8 相関係数表














クラレ ニッポン高度紙 阿波製紙 木村化工機 新明和工業 ベルグアース レンゴー 三菱ケミカル
0．341245 －0．26627 －0．12518 －0．00354 0．206682 －0．24365 －0．16752 0．471443
0．152822 0．320237 0．012938 0．197611 －0．06769 －0．13878 0．293127 0．288404
0．42167 －0．12704 －0．13453 0．136644 0．713028 －0．54084 0．011716 0．661602
0．200243 0．094967 0．138283 0．12297 0．08867 0．017581 －0．2769 0．116832
0．198479 0．121993 0．12239 0．269011 0．128579 0．010408 0．445933 0．103457
0．525843 －0．05655 0．009843 0．482604 0．454548 －0．56114 0．080735 0．851117
1 0．003626 －0．06148 0．196673 0．368115 －0．23639 －0．28948 0．728949
0．003626 1 0．250351 0．038709 －0．21467 0．083764 0．103806 －0．14024
－0．06148 0．250351 1 0．172644 －0．40937 0．014502 0．339536 －0．03816
0．196673 0．038709 0．172644 1 0．072674 －0．3438 0．19734 0．345203
0．368115 －0．21467 －0．40937 0．072674 1 －0．35731 －0．17892 0．592487
－0．23639 0．083764 0．014502 －0．3438 －0．35731 1 －0．20563 －0．4689
－0．28948 0．103806 0．339536 0．19734 －0．17892 －0．20563 1 －0．00765






































































銘 柄 β 値 銘 柄 β 値 銘 柄 β 値
トモニＨＤ 1．45144 阿波製紙 －0．29098 三菱ケミカル 1．415869
新明和工業 1．347169 ベルグアース －0．2788
住友重機械 1．064689 非連動銘柄
大倉工業 0．788693 銘 柄 β 値
クラレ 0．58253 ニッポン高度紙 －0．04341
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15）この定理は Tobin, J.“Liquidity Preference as Behavior toward Risk,”Review of Economic
Studies, vol.25（1958）において示された。
















22）CAPMについては，Sharpe, W. F.“Capital Asset Price : A Theory of Market Equilibrium
under Conditions of Risk,”Journal of Finance, vol.19（1964）や Lintner, J.“The Valuation of
Risk Assets and the Selection of Risky Investments in Stock Portfolios and Capital Budgets,”
Review of Economics and Statistics, vol.47（1965）などが嚆矢である。
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